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Finansal Degerlendirme Raporu

Turkcell <TCELL>
iletisim

TCELL icin 176 TL hedef fiyatimizi koruyoruz ve AL tavsiyemizi
surduriyoruz.

Turkcell, 2025 birinci ¢eyreginde %12 buyume ile 454 milyar TL ciro, %12
bUytme ile 21,1 mr TL FAVOK, ve %7 daralma ile 3,1 mr TL net kar elde etti. Euro
kur artisi kaynakl finansal gider ve vergi giderlerindeki artis, net karda
baskilayici etki yaratti. Net kar'da 2024 yili icin Ukrayna operasyonlarinin
satisindan kaynaklanan tek seferlik etki mevcuttur. Bu etki elimine edildiginde
net karda %6'lik bir blyume karsimiza cikiyor.

Ciroda enflasyon Usti bilyime devam ediyor.

1C25'te Kullanici basi ortalama gelir (ARPU), yillik olarak mobil segment icin %
62, sabit segment icin %645 bUylyerek, TUFE artisi ile arasindaki makasi
surdurdu. Sirket mobil segmentte faturali abone kazanimina odaklanirken Ust
paketlere yonlendirme gibi faaliyetler kaynakli olarak ARPU'daki artis ciro
bUyUmesinin ana faktord oldu.

Veri merkezi ve Bulut is kolunda gelir bUyumesi ise %47,5 gibi ciddi bir
bUyUme orani kaydetti.

Kar marjlarinda dengeleyici unsurlar yer aldi.

Satislarin maliyetinin ciroya oraninda 3,5 puan gerileme gergeklesti. Satilan mal
maliyeti, enerji maliyetleri, ara baglanti gibi unsurlardaki dusts maliyet oranini
azaltirken, buyUk olcude personel maliyetindeki artis kaynakli operasyonel
giderlerin ciroya oraninda 1,6 puan artis gerceklesti ve FAVOK marjindaki
dengeli seyir devam etti.

Enerji maliyetlerindeki dustsun Turkcell kar marjlari icin olumlu etkisinin
devamini bekliyoruz. Personel maliyetinin baski unsuru olarak devam etmesini
beklemekle birlikte, yariyilda Ucret artisi yapilip yapilmamasinin yilin kalaninda
karhlik agisinda kritik olarak dederlendiriyoruz.

Borc¢lulukta artis.

Hizla devam eden veri merkezi ve yenilenebilir enerji yatirrmlarini fonlamak
Uzere yapilan eurobon ihraci ve EURTRY ve USDTRY kurlarindaki artis net
borcta %17 artis etkisi yarattl. Sirketin Net Bor¢/FAVOK orani 0,46 ile guvenli
seviyede kalirken, 76 milyon USD buyUklugundeki Net Yabanci Para acgik
pozisyon, sirketin 200 mn USD’lik gluven araliginin icerisinde kaliyor.

Mart ayinda TL'deki deger kaybi finansal giderler kaleminde artis etkisi
yaratirken; sikilasan para politikasi sebebiyle, yilin kalaninda kur degisimi
kaynakli belirgin negatif etki 5ngérmuyoruz.

2025 hedefleri

Turkcell, 2025 icin TMS29 dahil ciroda %7-9 blyldme, %41-42 FAVOK marji ve
operasyonel yatirimlarin ciroya oraninin %24 olarak gergeklesmesi beklentisini
devam ettiriyor.

TUFE artis beklentisinin %35 seviyesine revize edildigi ifade edildi. 5G ihalesinin
2025 yilinda gerceklesmesi beklenirken, lisans maliyetinin belirsizligini
korudugu da yinelendi.
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FIK (x) nz2
FD/FAVOK (x) 35
Net Borg/FAVOK (x) 05

Ozet Finansallar (mr TL)

TCELL 23+ 24*
Net Kar (TL mn) 18125 23523
Net Satiglar (TLmn) 148.656 158854
FAVOK (TLmn) 67935 70.686

*enflasyon muhasebesi uygulanmis degerler
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INFO Arastirma

Arastirma: +90 (212) 700-3676

arastirma@infoyatirim.com.tr
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Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve
bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinnm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorugler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan,
eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tiirli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa
olsun digiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluglari, calisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhigi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, EquityRT, Finnet, info Arastirma Tahminleri



